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Se acep ta genera lmen te que los procesos de integración econôm ica 
reg ional , med ian te Ia l iberal ización de Ias relaciones comerc ia les , p romueven 
nuevas est ra tég ias empresar ia les que pueden afectar los f lu jos de invers ión 
hac ia y dent ro de los pa íses in tegrados (D IRECTORIO. . . , 1993; K I N D L E B E R -
G E R , 1966) . 
En el Cono Su r de Amér i ca se const i tuyó en los af íos noventa un nuevo 
b loque comerc ia l : el Mercosur . El progres ivo levantamiento de Ias bar reras 
comerc ia les es t imu lo una mul t ip l icación de i comerc io int rarregional que to rno 
a los m iembros de i b loque m á s in terdependientes entre sí. ^ Q u é ocurr ió, por 
su par te, con el p roceso de acumulac ión de capi ta l? i a s i s t i m o s a una nueva 
d inâmica de invers iones en Ia región? ^ C o m i e n z a Ia integración a comprende r 
t amb ién el âmb i to de Ias invers iones de capi ta l , mediante el en t rec ruzamien to 
de los cap i ta les de unos y otros pa íses? lo aún es p rematuro para hablar de 
un "nuevo capi ta l regional"? 
Los ext raord inár ios câmb ios p rocesados en Ias econom ias de los pa íses 
dei Mercosur , en el con tex to internacional de Ia década dei noven ta , resul taron 
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1 - Las inversiones en el Mercosur 
A ú n as í aco tado , e l anál is is de las invers iones encuent ra di f icul tades 
deb ido a las i imi taciones en los datos d isponib les en los países, las que 
a lcanzan a Ia invers ión ex terna di recta ( C A N T W E L L , 1994) . En ar ios recientes 
se ha pe rd ido una fuen te de da tos en aquéi los pa íses que han camb iado su 
legis lac ión para dejar de lado Ia inscr ipción previa de Ia inversión di recta 
ex t ran jera , c o m o es el caso de Argent ina desde 1990. 
en nuevas cond ic iones para Ia acumulac ión en las economias de los pa íses 
que Io in tegran. Uno de sus aspec tos notables es el f lujo (o reflujo) posi t ivo de 
f ondos ex te rnos hac ia esos países, par t icu larmente hacia Ia Argent ina en el 
per íodo 1991-1994 . 
C o n f recuenc ia se admi te que las innovaciones tecno lóg icas t ienen un 
pape l f undamen ta l en Ia compet i t i v idad y en el aumen to de Ia product iv idad y 
que esos p rocesos no rma lmen te requieren invers iones (REGIONAL ISMO. . . , 
1994) . Por cont ras te con esa impor tânc ia as ignada a las invers iones, son 
l imi tados los da tos y es túd ios , así c o m o las negociac iones y acuerdos sobre 
el t e m a en los pa íses dei Mercosur — part icu larmente si se t o m a c o m o 
referenc ia los avances real izados en esos p lanos en ei comerc io . 
Entre las cues t iones re lac ionadas con los procesos en curso en el Mercosur 
y su re lac ión c o n las invers iones, se han abier to las s igu ientes in ter rogantes: 
i C u á l e s s o n los câmb ios que se v ienen p rocesando en el monto , caracter ís t i -
cas y ca l idad de Ia invers ión?. ^ Q u é factores han influído sobre ta les c â m -
b ios?. En part icular, i ,cuál es el impacto de los nuevos f lujos ex ternos de capi ta l 
hac ia los pa íses que integran el Mercosur? . En perspect iva, ^ s o n el los sos -
ten ib les o c o n f o r m a n una fuente más de inestabi l idad para las e c o n o m i a s 
nac iona les? , cuest ión que requiere conocer las determinantes de los f lu jos 
rec ientes d e cap i ta l . 
Dent ro de i deba te actual sobre el papel de las invers iones y de los fondos 
ex te rnos e n el Mercosur , el ar t ículo se l imita a cons iderar a lgunos aspec tos 
g loba les , para luego anal izar los resul tados de d iversos estúdios empí r icos 
sobre invers iones y acuerdos empresar ia les intrarregionales, par t icu larmente 
los de na tu ra leza product iva (de b ienes o se rv idos ) . 
En Argentina Ia relación entre Ia inversión interna y el PBI, que habia sido de 25% en 1970 
alcanzó a un máximo de 20% en 1994 (Inf. sobre Desarrol. Mund., 1995, REGIONALISMO..., 
1994, cuadro 1). 
Brasil recibió el 3,8% de Ia lED mundial en Ia primera mitad de Ia década dei ochenta, el 1% 
en Ia segunda mitad de Ia década y el 0,7% en el trienio 1991-1993. Con referencia a Ia lED en 
América Latina, en iguales períodos Brasil participo con el 40%, 23% y 4%. (DE BARROS, 1994). 
Producto e inversión 
A part ir de f ines de Ia d é c a d a dei ochenta , respecto a per íodos p receden-
tes , han var iado sus tanc ia lmente Ias condic iones en que se concre tan Ias 
invers iones, y e n part icular Ia invers ión ex te rna directa, aunque con característ i -
cas d is ími les ent re los países que integran el Mercosur . 
La evo luc ión de Ias econom ias de los países dei Mercosur en Ia pr imera 
mi tad de los af íos noventa presenta marcadas di ferencias ent re Argent ina y 
Uruguay , por un lado, y Brasi l y Paraguay po ro t ro . Esas di ferencias se aprec ian 
tan to en el r i tmo de crec imiento dei Producto Bruto Interno (PBI) c o m o en Ias 
invers iones f i jas y en los f lujos netos de fondos dei exter ior. 
En Ia d é c a d a dei ochen ta Argent ina tuvo una tasa de crec imiento dei PBI 
negat iva y Uruguay p róx ima a cero , y en a m b o s países cayó Ia tasa de inversión 
f i ja en re lación al p roducto y el f lu jo neto de fondos dei exterior. Esa s i tuación 
se revirt ió rad ica lmente entre 1991 y 1994, afíos en los que se acelero el 
c rec imien to dei PBI y se incremento Ia tasa de inversión^ y el f lujo de fondos 
dei exter ior, par t icu larmente hac ia Ia Argent ina . En 1995 se al tero radicalmente 
e s a tendênc ia : el PBI decrec ió en 8 ,6% en Argent ina y en 1,5% en Uruguay. 
C a y ó as im ismo el f lu jo de fondos externos (cuadro 1). 
Brasi l y Paraguay , cuyo PBI siguió crec iendo en Ia década dei ochenta , 
en t re 1991 y 1994 redujeron su r i tmo de crec imiento y su tasa de invers ión. En 
Bras i l , el f lu jo de invers iones di rectas externas es tuvo por debajo dei nivel 
a l canzado en los af íos ohenta^ . En 1995, en cambio , crec ieron el PBI ( 4 % en 
a m b o s países) y Ia invers ión ( 2 0 % de aumen to en Brasil y 4 % en Paraguay, 
s e g ú n el B ID (1996) . A l m ismo t iempo se incremento s igni f icat ivamente el f lujo 
de fondos netos dei exter ior que recibió Brasi l . 
La asoc iac ión entre el PBI , Ia tasa de inversión y el monto de los fondos 
ex te rnos netos recibidos por cada país en cada per íodo deja abierta Ia 
in ter rogante sobre Ias re laciones de determinac ión. Los f lujos ex ternos de 
Los flujos externos: c,"new rent seeking"? 
Los flujos de fondos externos recibidos por los países dei Mercosur en Ia 
década dei noventa t ienen notables diferencias con los de las décadas previas, 
tales c o m o Ia mayor participación de fondos de inversión para colocaciones de 
cartera (acciones, bonos, papeles comerciales, certif icados de depósitos y otros). 
f o n d o s h a n s ido in terpretados a veces c o m o una serial conf iab le de un futuro 
promisor io para las econom ias que Io rec iben, asumiendo que es posib le 
s o s t e n e r t a l f lujo duran te per íodos re lat ivamente largos. Esta percepc ión , un ida 
a una cons iderac ión de inevi tabi l idad, ha ambien tado polí t icas c rec ien temente 
neut ras por parte de los países dei M E R C O S U R con respecto a los fondos 
ex te rnos y a Ia invers ión ext ranjera directa ( lED) en part icular. 
La perspectiva genericamente positiva sobre el papel dei flujo externo de fondos 
se ha puesto en duda,a partir de Ia constatación de que los flujos de fondos externos 
en Amér ica Latina han hecho viables situaciones dif íciles de sostener sin Ia continui-
dad de los mismos: tasa de cambio subvaluada, déficit en cuenta corriente y tasa de 
ahorro nacional insuficiente, al mismo t iempo que insuficientes recursos orientados 
a Ia formación de recursos locales y de otros médios para aumentar Ia competit ividad 
o potenciar Ia internalización de efectos positivos de Ia lED mediante el desarrollo 
de empresas conjuntas (PIO, 1994; OZAWA, 1994). 
A part i r de ese debate se han abierto al anál isis cuest iones c o m o : 1) Ia 
pos ib i l idad que los f lujos de fondos externos sean una fuente de inestabi l idad; 
2) las impor tânc ia de Ia cal idad de ta les f lujos, par t icu larmente d is t inguiendo 
las invers iones d i rectas por tadoras de un compromiso a largo p lazo respecto 
dei resto de los fondos externos; y 3) el papel de las cond ic iones en el país 
receptor de las invers iones, recentrando así en este últ imo el p ro tagon ismo en 
el c rec imien to econômico . 
D e s d e esta segunda perspect iva, se plantea Ia conven iênc ia de mantener 
pol í t icas nac iona les act ivas en vanas di recciones, entre el las respecto a los 
f lu jos de fondos externos y acuerdos que permi tan compensa r o d isminuir el 
impac to des favorab le de Ia local ización de invers iones en los países más 
g randes o avanzados que part ic ipan de un acuerdo regional de te rminado 
( R E G I O N A L I S M O . . . , 1994) . 
^ Según CHUDNOVSKY, LOPEZ, PORTA (1995), las lED en Ia Argentina aparece determinada 
por "los incentivos establecidos en diversas políticas sectoriales (privatizaciones, automotriz, 
mineria)", y no en el nuevo marco de Ia economia y de Ia política macroeconômica. 
Gran par te de ta les fondos estan compues tos por co locac iones cuyo 
pr inc ipal fac tor de at racc ión legal son Ias tasas di ferencia les. Esas co locac io-
nes en gran m e d i d a son va lores emit idos por los gobiernos o ava lados ex ante 
o ex post por e l los (el caso de Méx ico y, en menor grado, de Argent ina) . Las 
"garan t ias es ta ta les ex post", ava ladas por el s is tema f inanciero mul t inacional 
y por d iversos gob iernos , encabezados por el de Estados Unidos, t ienen -
c u a n d o m e n o s - dos inconvenientes: los que reciben los benefícios de Ia 
ga ran t ia no las p a g a n y son un mecan ismo ad hoc que da espac io al lobby 
pol í t ico y, en consecuenc ia , no logra ser incorporado corno un dato en el 
hor izonte de p laneac ión de los agentes . 
Dent ro de los f lu jos de inversión directa ext ranjera en los países dei 
Mercosu r p redom ina ron las invers iones real izadas mediante Ia convers ión de 
d e u d a y Ia ap l icac ión de fondos a procesos de pr ivat ización. En vár ios casos 
esa invers ión se real izo en monopól ios "naturales",en a lgunos casos con 
garan t ia de rentab i l idades por parte dei Estado. 
De este m o d o , independ ientemente de las cr i t icas o de los aciertos que 
p u e d a n fo rmu la rse al proceso de pr ivat ización, a lgunas de las pr incipales 
pr iva t izac iones han resul tado un nuevo locus para los "rent seek ing" . 
A las invers iones p romov idas por el Estado mediante Ia pr ivat ización y Ia 
convers ión de d e u d a puede agregarse Ia asoc iada d i rectamente con los 
sec to res regu lados por acuerdos y medidas de promoc ión especí f icas, ent re 
los que se d e s t a c a el sector automotr iz . 
U n a par te impor tante de Ia lED reciente fue dest inada al mercado interno 
o al m e r c a d o reg iona l , amparado en el Mercosur o regulado por acuerdos 
especí f i cos . En Ia Argen t ina "en principio. Ia lED reciente est imulo fuer temente 
las impor tac iones y sólo l igeramente las expor tac iones" . En part icular. Ia lED 
"no rma l " se dir ig ió a sectores regulados por los gobierno, c o m o los acuerdos 
en el sector au tomot r iz en el Mercosur . Otra parte de Ia lED se or iento a a tender 
p r inc ipa lmente Ia d e m a n d a interna en mercados ol igopól icos, caracter izados 
por Ia d i fe renc iac ión de productos u otras caracter íst icas (gal let i tas en A r g e n -
t ina, lácteos en Brasi l y Argent ina , etc.)^. 
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Expansion intrarregional de las inversiones 
a partir de niveles muy bajos 
Dent ro de Ia lED p redominan fuer temente las empresas de otras reg iones, 
sea y a p rev iamente instaladas -y deb ieron real izar câmb ios defens ivos o una 
reest ructura en func ión dei nuevo contexto- , c o m o tamb ién nuevos ent rantes, 
par t icu larmente impor tantes en el p roceso de pr ivat ización de empresas públ i -
cas . Las empresas de los países dei Mercosur han ten ido una m u y l imitada 
expans ion en Brasi l y Argent ina , aunque mant ienen fuerte presenc ia en Ia lED 
en Paraguay y Uruguay. 
E n las pr ivat izac iones de Argent ina , Ia presenc ia de empresas de los pa íses 
in tegrantes dei Mercosur fue práct icamente inex is ten te , aunque representaron 
el 1 0 % de los 2 2 4 proyectos detec tados, si se exc luyen los resul tados de las 
pr ivat izac iones ( C H U D N O V S K Y , L Ó P E Z , PORTA, 1994) . En Brasi l , los pa íses 
sóc ios dei M E R C O S U R part ic iparon con el 8 , 8% de las invers iones di rectas y 
re invers iones ext ran jeras en 1990 y 7 , 1 % en 1993, pr inc ipalmente or ig inadas 
en Uruguay (B. Banco Cent . BR. , 1995, tab. 6.1.3.2). 
La pa r t i c ipac ión de las e m p r e s a s reg iona les en Ia l E D de A rgen t i na y 
Bras i l en Ia d é c a d a de i noven ta es aún m u y baja"*, a u n q u e puede es ta r 
c r e c i e n d o f u e r t e m e n t e a part i r de va lo res ins ign i f i cantes . Para el con jun to 
de los pa í ses de A L A D I Ia par t i c ipac ión de Ia invers ión ex t ran je ra in t rar re-
g iona l en 1993 e ra de 3 % en Bras i l , 1,6% en A rgen t i na , 1 4 , 6 % en U r u g u a y 
y 5 1 % en Pa raguay^ . 
C o n relación a Ia expans ion regional de las f i rmas, las as imetr ías entre los 
pa íses , y ent re las empresas g randes y med ianas de Ia reg ión, parecen ser 
una cond ic ionante muy impor tante. 
•* Por contraste con las empresas dei MERCOSUR, las chilenas han tenido una expansion 
en esta área. Los inversionistas chilenos participaron durante 1990 -1994 con 611 
millones de dólares en las privatizaciones y con el 20% de los proyectos de lED en Ia 
Argentina (CHUDNOVSKY, LOPEZ, PORTA, 1995), aunque su presencia en Brasil fue 
muy limitada: 19 millones de dólares en el trienio 1991-1993 (B. Banco Cent. BR, 1995, 
tab. 6.1.3.2). 
^ Según Dl FILIPPO (1994), Ia información sobre el origen de Ia inversión externa directa 
intralatinoamericana estaria subvaluada, ya que Ia mayor parte de Ia lED de ese origen se 
origina en los así denominados paraísos financieros. 
L a s a s i m e t r í a s e n t r e p a í s e s a b r e n Ia pos ib ina#d ' 'de"úh ' I "pô1ãr ízãcíÕn 
de las i n v e r s i o n e s q u e resu l te en Ia e l i rn inac ión de c a p a c i d a d e s p r o d u c t i -
v a s e n los s e c t o r e s i ndus t r i a l es de los p a í s e s m á s p e q u e r i o s de A m é r i c a 
L a t i n a y e l C a r i b e c o m o c o n s e c u e n c i a de i p r e d o m í n i o de A r g e n t i n a , Bras i l 
y M é x i c o , po r lo c u a l p o s t u l a un t r a t a m i e n t o d i f e r e n c i a d o d e n t r o de los 
e s q u e m a s r e g i o n a l e s d e i n t e g r a c i ó n pa ra los p a í s e s m á s r e z a g a d o s 
( R E G I O N A L I S M O . . . , 1 9 9 4 ) . 
Esas as imet r ías ent re países se mani f iestan entre empresas dentro de Ia 
prop ia reg ión. En un ex t remo, var ias grandes empresas brasi lef ías t ienen un 
desarro l lo ex t rar reg iona l prévio^. El proceso de t ransnac iona l izac ión de las 
empresas la t inoamer icanas (Dl F IL IPPO, 1994) es tar ia concen t rado en los 
pr inc ipales g rupos econômicos de Amér i ca Lat ina, incluídos los de Argent ina 
y Brasi l , m u c h o s de los cua les t ienen c o m o pr incipales mercados a los 
ex t rar reg iona les . Pero una d i ferencia marcada ent re los grupos de uno y otro 
país , es que los brasi ler ios han incurs ionado mucho más in tensamente - tanto 
en el p lano comerc ia l c o m o de las invers iones- en los países desarro l lados, 
mient ras que los argent inos se han or ientado pr inc ipa lmente hac ia los mer-
cados la t inoamer icanos ( S T O L O V I C H , 1994). 
En el o t ro ex t remo, las empresas med ianas y g randes, inc luyendo casi 
t odas las e m p r e s a s de Paraguay y Uruguay, pueden tener di f icul tades para 
pos ic ionarse en los o t ros mercados , pr inc ipalmente con f i l iales -o aún con 
empresas asoc iadas- . 
2 - Inversiones y acuerdos empresariales 
intrarregionales en el Mercosur 
Esta s e g u n d a parte de i art ículo refiere a Ia lED y a los acuerdos ent re 
empresas de los pa íses de i Mercosur . 
La fo rmac ión de un espac io econômico integrado en el Cono Sur de 
Amér i ca generó una d ivers idad de respuestas de los agentes econômicos 
Las 566 empresas brasilefías con inversiones en el exterior (2889 millones de dólares en tre 
1988 y 1992) invirtieron el 10% en América Latina (DE CASTRO, 1994). 
Fundamentalmente las ubicadas en aquellos sectores en los que podían presumirse ventajas 
o posibilidades de complementación con Ia producción brasilena (Fundación CENIT, 1995). 
Según Mario Osava (Inter Press Service-1996), las inversiones brasilerias en Argentina 
alcanzarían a U$S 700 millones. 
privados. En una pr imera fase, prevaleció Ia incredul idad o incer t idumbre 
empresar ia l respecto a los acuerdos gubernamenta les de integración, y pre-
dominaron compor tamien tos inerciales. Una vez conso l idado re lat ivamente el 
Mercosur c o m e n z a r o n a desp legarse nuevas estratégias en las cua les el 
b loque comerc ia l se to rno punto de referencia insoslayable -aunque con dist inta 
importância relat iva s e g ú n los casos (Fundación CENIT , 1995) . 
Las di ferencias ent re las expectat ivas empresar ia les parecen haber s ido 
cons iderables. Mient ras una parte des tacada de las grandes f i rmas argent inas^ 
mani festaron un in terés temprano por ia integración con Brasi l , las empresas 
brasilerias no perc ibían urgência, ya que los mercados de los países sóc ios en 
el Mercosur eran de escaso atract ivo. En los últ imos t iempos Ia percepc ión 
comenzó a camb ia r -al menos para una parte de las grandes f i rmas y g rupos 
econômicos de Bras i l - (Fundación CENIT , 1995) consecuen temente , las inicia-
tivas empresar ia les v incu ladas a Ia región, se incrementaron rap idamente. 
En el Uruguay una parte importante de las empresas incorporan temprana-
mente el Mercosur c o m o hor izonte fundamenta l de sus estratégias, ya sea 
porque perc iban a es te c o m o una fuente de opor tun idades o c o m o una 
amenaza ( D O M I N G O , P A S T O R I , V E R A , 1994). 
Diversos estúdios identifican más de 250 acuerdos entre firmas de Ia región, así 
como otros emprendimientos empresariales -que involucran principalmente af i rmas 
de Argentina y Brasil-, que se vincularon, directa o indirectamente, con Ia conforma-
ción dei Mercosur. Se destaca, en particular. Ia presencia de unas 300 empresas 
brasilerias en Argentina, en su gran mayoría instaladas en los arios noventa^. 
Sin embargo, las inversiones intrarregionales impulsadas por el proceso de 
integración econômica regional, son aún incipientes en relación a Ia total. Esto es 
aún más destacado en el caso de Brasil, para cuyas grandes empresas el tamafio 
dei mercado regional es un estímulo relativamente menor a Ia inversión (BOUZAS, 
1995). Unos poços cientos de firmas involucradas son aún una f racc ión pequef ia 
dei universo empresar ia l de cualquiera de los países dei b loque. 
Pese al bajo desarro l lo de los nuevos emprend imientos intrarregionales, 
estos han es tado crec iendo, part icularmente entre las empresas per tenec ien-
Impactos y tipos de emprendimientos 
Vár ios es túd ios^ d is t inguen tres t ipos de impactos de los nuevos e m -
prend im ien tos , s e g ú n que sus impactos sean comerc ia les , product ivos o de 
s e r v i d o s . Los m i smos pueden ser c lasi f icados también c o m o "duros" o "b lan-
dos" , según que s ign i f iquen un compromiso de más largo plazo (por e jemp lo , 
invers iones f i jas e n p lantas) o representen un comprom iso menor o m á s 
fac i lmente revers ib le (acuerdos comerc ia les , por e jemplo) . 
* E m p r e n d i m i e n t o s c o n i m p a c t o c o m e r c i a l 
Las formas más elementales de asociación son los acuerdos comerciales en los 
cuales se establecen operaciones de exportación de un país hacia el otro -o bien 
corrientes de comercio bilaterales-, que pueden incluir tanto líneas complementarias 
c o m o insumos para el proceso productivo de Ia otra f irma, siempre y cuando estas 
corrientes adquieran o pretendan tener un caracter permanente. 
U n nivel m á s es t ruc turado lo const i tuyen los acuerdos de dist r ibución, en 
los cua les una e m p r e s a acue rda favorecer a otra dei país vec ino con el uso de 
sus prop ios cana les de d is t r ibución, inc luyendo tamb ién los casos en que es ta 
conces ión es rec íproca ( S T O L O V I C H , 1994). 
STOLOVICH (1994), GOULART, ARRUDA, BRASIL (1994), Fundaclón CENIT(1995),GOU-
LARTT (1995), BOUZAS (1995). 
tes a g rupos e c o n ô m i c o s locales o a corporac iones t ransnac iona les , uno de 
c u y o s aspec tos más des tacab les es el desarrol lo de estratégias asociat ivas y 
de coope rac ión in terempresar ia l por enc ima de f ronteras. 
Gran parte de las firmas ya no pueden desconocer el âmbito regional en 
gestación y las crecientes interacciones comerciales y econômicas entre sus c o m -
ponentes. Cambio de horizonte que incluye, probablemente, a numerosas f i rmas 
que aún no han adoptado iniciativas productivas, comerciales o de servidos. "Aún 
para las empresas brasilefías las relaciones con Ia Argentina han dejado de constituir 
un elemento marginal de sus estratégias empresarias" (BOUZAS, 1995). 
* E m p r e n d i m i e n t o s c o n i m p a c t o p r o d u c t i v o 
Norma lmen te de mayor signif icación que las iniciativas comerc ia les , desde 
el punto de v is ta de Ia integración regional, son los emprend imien tos con 
impacto product ivo: ya sea porque impl ican Ia instalación de p lantas nuevas, 
o Ia especia l izac ión y complementac ión entre empresas de los d i ferentes 
países, o Ia t ransferenc ia de prop iedades. Estas iniciativas t ienen un caracter 
más di f ic i lmente reversible que aquel las con impacto meramente comerc ia l . 
Por otra parte signi f ican Ia creac ión de nuevas r iquezas o Ia gestac ión de 
condic iones para una producción más ef ic iente, en Ia mayor parte de los casos 
( S T O L O V I C H , 1994). 
Ot ra var iante t rascendente es Ia formación de jo int -ventures, asoc iac iones 
de capi ta l que dan or igen a empresas bi o mul t inacionales. Y a no se trata sólo 
Estos acue rdos apuntan a que las f i rmas que ceden su red de distr ibución 
mejoren el perfi l de su oferta domést ica con l íneas de productos c o m p l e m e n -
tarias y/o t amb ién a iniciar o mejorar Ia penetrac ión de los productos propios 
en el me rcado dei otro país (Fundac ión CENIT , 1995) . 
Otra var iante de tipo comercial , es el establecimiento por parte de Ia empresa 
de un país de tradings, oficinas o representaciones comerciales -incluso distribui-
doras- en el otro país. Tales iniciativas procuran "poner el pie" en el otro mercado. 
Esas filiales nuevas no se ocupan de Ia producción en el otro país, pero desarroi lan 
vínculos comerciales, aseguran Ia colocación de los productos de Ia casa matriz, 
generan conocimientos sobre el mercado en el que se instalaron -sobre sus formas 
de funcionamiento, características de Ia demanda, rasgos de las empresas, 
eventuales fuentes de aprovisionamiento, e t c - que son fundamentales para una 
futura expansion en ese mercado. La instalación de este t ipo de filiales es una 
forma de Ia inversión extranjera directa (STOLOVICH, 1994). 
En el caso de las iniciativas brasilerias de impacto comercial or ientadas hacia 
Ia Argent ina se ha tratado, en Io fundamental , de empresas tradicionalmente 
exportadoras hacia ese mercado, que se asociaron muchas veces con su distribui-
dor o representante, creando nuevos emprendimientos que buscan incrementar 
o mejorar Ia comercial ización de sus productos, aumentar el grado de cono-
cimiento de i mercado, ampl iar Ia participación y consol idar posiciones de l iderazgo 
(GOULART, A R R U D A , BRASIL, 1994; GOULART, 1995). 
^° STOLOVICH (1994). Sólo en 3 casos, hasta el presente, se ha recurrido al uso dei Estatuto 
de Empresas BInaclonales. 
de mov im ien tos uni la tera les en los cuales una e m p r e s a o un Grupo Econômico 
de u n pa ís inv ier te e n o t ro país -c reando una p lanta n u e v a o adqu i r iendo una 
e m p r e s a ya ex is ten te- . Los jo int -ventures impl ican un acuerdo de asoc iac ión 
por el cua l f i rmas de dos o más países crean una empresa c o m ú n en Ia cua l 
c o m p a r t e n Ia p rop iedad y Ia gest ión. Frecuentemente , Ia asoc iac ión impl ica 
t amb ién Ia ins ta lac ión de una nueva planta product iva y un in tercâmbio tec-
no lóg ico. Es te t ipo d e acue rdos ex ige de mayo res compromisos , y de una 
mayor coord inac ión de est ra tég ias, entre las partes invo lucradas, que en 
cua lqu ie ra de los t ipos de acuerdos de impacto comerc ia l . Se han de tec tado 
m á s de 4 0 j o i n t - v e n t u r e s , p r inc ipa lmen te en t re e m p r e s a s a rgen t i nas y 
brasi ler ias^ °. 
El ingreso e n e l nuevo mercado con el apoyo de sóc ios locales t iene Ia 
f inal idad -al m e n o s en el caso de las f i rmas brasi ler ias- de minimizar los r iesgos 
de en t rada med ian te el conoc imiento de las práct icas dei mercado, de su 
s is tema regulator io, de los gustos y costumbres de los consumidores , dei mayo r 
acceso al méd io empresar ia l y al s is tema insti tucional, potenc iando -de esa 
manera- Ia invers ión, a Ia v e z que reduciendo el monto dei capi tal necesar io . La 
soc iedad se to rna una fuente de aprendizaje, en part icular respecto a las 
d i ferencias cu l tura les exis tentes en el mercado-objet ivo respecto a l país de 
or igen. S e des taca c o m o un hecho novedoso el cambio de percepc ión de los 
empresár ios bras i le f ios con respecto a Ia región dei Mercosur : antes Ia cons ide-
raban c o m o "una ex tens ión dei mercado domést ico" , ignorando las d i ferencias 
cul turales entre los países, Io que determino, en un pasado reciente, el f racaso 
de a lgunas invers iones en Argent ina y en Uruguay ( G O U L A R T , 1995) . 
Las ev idenc ia recog idas de los emprend imientos brasi lef ios en Argen t ina 
indican que los inversores , luego de concre tada Ia adquis ic ión y/o asoc iac ión , 
real izan nuevas invers iones para modern izar y ampl iar capac idades product i -
vas , e in ic ian un p roceso de cooperac ión tecnológ ica ("dura" y "b landa") , que 
se ex t iende a Ia f o rmac ión de los recursos humanos (Ibid.) . 
En el caso de los emprendimientos brasilefios destaca otro fenômeno. Si en 
Ia fase inicial de internacionalización en Ia región dei Mercosur l ideraban aquel las 
empresas que eran tradicionalmente exportadoras a Ia región, en una segunda 
* E s p e c i a l i z a c i ó n , c o m p l e m e n t a c i ó n y r e g i o n a l i z a c i ó n 
U n a par te de los nuevos e m p r e n d i m i e n t o s in t ra r reg iona les es tá imp l i -
c a n d o u n a inc ip ien te reo rgan i zac ión de Ia p roducc ión reg iona l , s o b r e Ia b a s e 
d e Ia espec ia l i zac ión y /o Ia c o m p l e m e n t a c i ó n ent re un idades p roduc t i vas de 
d i f e ren tes l oca l i zac iones geog rá f i cas den t ro dei espac io e c o n ô m i c o M e r c o -
sur . Las d e c i s i o n e s sob re espec ia l i zac ión y c o m p l e m e n t a c i ó n p u e d e n ser 
i n te r - f i rmas ( m e d i a n t e a c u e r d o s en t re d is t in tas e m p r e s a s ) o in t ra - f i rma 
(es t r a tég ias d e reg iona l i zac i ón de e m p r e s a s t r ansnac iona les o g r u p o s 
e c o n ô m i c o s o f i rmas ind iv idua les p rev i amen te in te rnac iona l i zados e n Ia 
reg ión ) . 
En los a c u e r d o s de c o m p l e m e n t a c i ó n p roduc t i va , a ú n c u a n d o las e m -
p r e s a s p e r m a n e z c a n j u r i d i c a m e n t e i ndepend ien tes , p e r t e n e c i e n d o a d i fe -
ren tes p rop ie ta r ios , s e l igan po r un a c u e r d o que imp l i ca una d iv i s ión de i 
t r aba jo . C a d a a s o c i a d o se espec ia l i za en Ia p roducc ión de c ie r tos b ienes : 
lo q u e uno p r o d u c e s o n maté r ias p r imas o par tes y c o m p o n e n t e s de lo que 
e l o t ro fab r i ca ; o l i neas d i fe ren tes de un m i s m o t ipo de p roduc to . C o n e l 
i n t e r c â m b i o r e c i p r o c o se c o m p l e m e n t a n p a r a l legar a c o m p l e t a r un c ie r to 
p r o d u c t o f ina l o p a r a a b a s t e c e r a m b o s m e r c a d o s con una l i nea c o m p l e t a 
d e un c ie r to t ipo de b ien . La espec ia l i zac ión y Ia c o m p l e m e n t a c i ó n imp l i can , 
f r e c u e n t e m e n t e , que e n con t rapa r t i da c a d a uno de los a s o c i a d o s a b a n d o n a 
c ie r tas p r o d u c c i o n e s que las c o n f i a a Ia o t ra e m p r e s a . S e es tab lece de ese 
ola de inversiones aparece un t ipo de estratégia que se l ia denominado de 
internacionalización mult idoméstica. "Son empresas de sectores cuyos productos 
son menos negociabies en términos de exportación {non tradeable goods) c o m o 
bebidas, materiales de construcción, etc. para las cuales los caminos tradicionales 
de internacionalización no son los más adecuados. Para ellas existe una segunda 
alternativa, cual i tat ivamente diferente, que exige que las empresas incorporen 
s imul taneamente Ia exportación y Ia mult inacionalización, dos etapas general-
men te di ferenciadas y autosuficientes en el modelo tradicional. Las empresas de 
este t ipo part iendo de sus bases locales instalan en otros países una red de 
empresas semejantes, que usufructúan de Ia tecnologia, el 'know how', los 
procesos de producción, los s istemas de control y de gestión de Ia empresa-base" 
(GOULART, A R R U D A , BRASIL, 1994). 
m o d o u n a i n t e r d e p e n d ê n c i a m u t u a q u e , e n a l g u n o s c a s o s , p u e d e l l ega r a 
t e n e r t a n t a o m á s f u e r z a q u e s i se un i f i ca ra Ia p r o p i e d a d d e las e m p r e s a s 
a s o c i a d a s . 
L a lóg ica de c o m p l e m e n t a c i ó n product iva t iende a genera r un m a y o r 
comerc i o in t ra industr ia l . 
En los sec to res donde se adv ier te un mayor peso de es tas tendênc ias a 
Ia c o m p l e m e n t a c i ó n y a Ia espec ia l i zac ión son el au tomot r iz y autopar t is ta , el 
meta lú rg ico , las industr ias de a l imentos y beb idas. Ia pe t roqu ímica y Ia têxt i l . 
(Fundac ión C E N I T , 1995 ; B O U Z A S , 1995) . 
C u a n d o Ia espec ia l izac ión y Ia comp lementac ión se dan al interior de Ia 
m i s m a f i rma o g rupo e c o n ô m i c o , c o n f i l iales e n a m b o s países, en tonces 
es tamos en p resenc ia de una est ratégia de regional ización. La p rop iedad 
uni f icada de las dist intas f i l iales c rea las cond ic iones para que , desde el cen t ro 
de d i recc ión regional , se as ignen recursos y se dist r ibuyan func iones y act iv i -
dades product ivas y comerc ia les , a tend iendo a Ia rentabi l idad global dei g rupo . 
C a d a una de las f i l iales se espec ia l iza en Ia producc ión de ciertos b ienes 
te rm inados o de c ier tos mater ia les , par tes y componen tes que usarán las ot ras 
f i l ia les, c o m p l e m e n t a n d o as í su p roducc ión . Se buscan así aprovec l ia r las 
venta jas que o f rezca c a d a p lanta y cada país. 
Este t ipo de es t ra tég ia se ve faci l i tada por Ia e l iminac ión de las bar re ras 
a rance la r ias y para -a rance la r ias que se concre tan con Ia in tegración reg iona l . 
El in te rcâmbio se abara ta al desapa rece r los a rance les y ot ros impues tos . 
En tonces , un c ier to m e r c a d o in terno puede ser abas tec ido de c ier tos p roduc -
tos fabr icados loca lmente y de ot ros que prov ienen de ot ras fi l iales dei g rupo 
loca l i zadas en o t ros pa íses d e Ia reg ión. 
Es te t i po de e s t r a t é g i a p u e d e inc lu i r el c ie r re de a l g u n a s p l a n t a s q u e 
s ó l o se j u s t i f i c a b a n e n las c o n d i c i o n e s de un m e r c a d o in te rno p r o t e g i d o ; 
a l d e s a p a r e c e r Ia p r o t e c c i ó n p u e d e resu l ta r m á s e c o n ô m i c o p r o v e e r e s e 
m e r c a d o d e s d e o t r a s f i l i a l e s - d e m a y o r t a m a f i o , q u e a p r o v e c h a n 
e c o n o m i a s de e s c a l a , y /o q u e s o n m á s a v a n z a d a s t e c n o l ó g i c a m e n t e - . E s 
Io q u e h a o c u r r i d o c o n v a r i a s f i rmas t r a n s n a c i o n a l e s de Ia i ndus t r i a de i 
m e d i c a m e n t o q u e c l a u s u r a r o n s u s p l a n t a s en U r u g u a y , d e j a n d o e x c l u s i -
v a m e n t e u n a r e p r e s e n t a c i ó n c o m e r c i a l . 
Este t ipo de emprend im ien to , basado e n una est ra tég ia de regional izac ión, 
en a lgunos casos puede conduc i r a un aumen to de los f lu jos de invers ión, pero 
en ot ros casos puede impl icar sólo una redistr ibución de Ia conf igurac ión 
geográ f ica y/o sector ia l de los capi ta les, s in un incremento dei f lujo de invers ión 
* E m p r e n d i m i e n t o s c o n i m p a c t o e n l o s s e r v i d o s 
N u m e r o s a s iniciat ivas empresar ia les se ref ieren a los se rv i dos , comprend i -
endo bancos , seguros , t ranspor tes , alqui ler de autos, energ ia , cons t rucc ión , 
p lanes d e sa lud , méd ios mas ivos de comun icac ión , publ ic idad y s e r v i d o s a las 
e m p r e s a s . M u c h a s de las f i rmas involucradas no con taban con una exper iênc ia 
prev ia de in ternac ional izac ión. 
L a s i n s t i t u c i o n e s f i n a n c i e r a s l i de ran es te t ipo de e m p r e n d i m i e n t o s . La 
m a y o r í a de los a c u e r d o s e n t r e b a n c o s son p a r a Ia c o m p l e m e n t a c i ó n d e 
s u s s e r v i d o s - u s o d e c a j e r o s a u t o m á t i c o s i n t e r c o n e c t a d o s , ta r je tas d e 
a l c a n c e r e g i o n a l , e t c - o p a r a Ia rea l i zac ión de o p e r a c i o n e s c o n j u n t a s -en 
f i n a n c i a c i ó n de c o m e r c i o ex te r io r , de ac t i v i dades en el m e r c a d o de c a p i -
t a l e s , e t c . - . U n o d e los ob je t i vos p e r s e g u i d o s c o n es te t ipo de a s o c i a c i o -
nes e s Ia c a p t a c i ó n d e u n a f r a c c i ó n i m p o r t a n t e de i f i n a n c i a m i e n t o a l 
c o m e r c i o r e g i o n a l - q u e e s t á c r e c i e n d o r a p i d a m e n t e y s e e s p e r a crezca 
a ú n m á s e n los p r ó x i m o s a f íos ( S T O L O V I C H , 1 9 9 4 ) . 
En el t ranspor te , a lgunas empresas de Argent ina y Brasi l es tab lec ieron 
acue rdos para comp lemen ta r sus se rv idos y part icipar con jun tamente en Ia 
ofer ta, de m o d o de tener más fuerza en Ia competênc ia por el mercado de 
ca rgas q u e , se espe ra , se d inamice c o n el Mercosur . 
E n Ia ac t i v i dad pub l ic i tá r ia y d e m é d i o s mas i vos de c o m u n i c a c i ó n se 
c o n s t i t u y e r o n jo in t - ven tu res o se f o r m a r o n redes pa ra Ia c o m p l e m e n t a c i ó n 
c o m e r c i a l y t e c n o l ó g i c a . La es t ra tég ia de ac tuac ión con jun ta a m p l i a r i a las 
o p o r t u n i d a d e s de negóc ios y reduc i r ia los cos tos ope rac iona les . 
L a s e m p r e s a s cons t ruc to ras , p ro fund i zando y e x t e n d i e n d o expe r i ênc ias 
a s o c i a t i v a s in i c iadas hace a n o s , t a m b i é n es tán p r o c u r a n d o a p r o v e c h a r las 
n u e v a s c o n d i c i o n e s compe t i t i vas que se c rean en Ia reg ión . Sus asoc iac io -
nes s o n g e n e r a l m e n t e ba jo el r ég imen de consórc io - e m p r e s a t rans i tó r ia 
p a r a Ia rea l i zac ión con jun ta de c ie r tas obras - . Es tos consó rc i os se cons t i -
t u y e n d e s d e Ia m i s m a p resen tac ión pa ra l ic i tac iones de o b r a s y, e n c a s o d e 
( B O U Z A S , 1995) . El impacto sobre Ia evo luc ión de las capac idades fabr i les y 
e l te j ido industr ia l local a ú n es incierto, t oda vez que , c o m o en el caso argent ino, 
p redominen ac t iv idades de ensambla je de b ienes tecno log icamente comple jos 
impor tados (Fundac lón CENIT , 1995) . 
Agentes empresariales de los nuevos emprendimientos 
E n los acue rdos y emprend im ien tos de tec tados por los estúdios d is -
pon ib les par t ic ipan vár ios c ientos de empresas de d iversos t ipos. 
Las peque i i as y med ianas empresas , por Io genera l s in exper iênc ia ni 
t rad ic ión en el m e r c a d o in ternac ional , son una proporc ión a l ta de las un idades 
invo lucradas en los nuevos emprend imien tos int rarregionales, aunque su 
par t ic ipac ión en recursos es baja. 
S i b ien Ia in ternac iona l izac ión de a lgunas empresas med ianas y pequer ias 
hab ía c o m e n z a d o con an ter io r idad, al menos en el c a s o argent ino , su ex ten -
s ión rec iente dei f e n ô m e n o se asoc ia con las cond ic iones de Ia in tegrac ión 
reg iona l . La p ropagac ión de iniciat ivas asoc ia t ivas in ternac iona les entre las 
e m p r e s a s de m e n o r d imens ión , probab lernènte se v incu le a una percepc ión 
de q u e Ia sob rev i vênc ia en e l marco de las nuevas cond ic iones compet i t i vas 
g a n a r , e j e c u t a r l a s . La m a g n i t u d de las obras de inf raes t ruc tu ra p rev is tas p a r a 
l o s p r ó x i m o s a n o s en Ia región dei Mercosur es uno de los pr incipales es t ímu los 
pa ra Ia cons t i tuc ión de este t ipo d e asoc iac iones t ransi tór ias. 
L a expans ion de los emprend im ien tos int rarregionales permit ió el desar -
rollo d e otro t ipo de s e r v i d o s : Ia in termediac ión de las asoc iac iones . Detrás de 
m u c h o s de los acue rdos asoc iat ivos están dos t ipos de agentes que in te rme-
d ian e n las ges t iones : los bancos y las consu l toras in ternacionales. A m b a s 
rec iben m a n d a t o s de parte de una empresa , dei país que sea, para encont rar 
un sóc io , un d is t r ibuidor o un potencia l vendedor , en una e m p r e s a dei otro lado 
de Ia f rontera . Por encont rar el sóc io indicado. Ia inst i tución que interviene cob ra 
una com is ión y se c o m p r o m e t e a mantener si lencio. 
Los b a n c o s t ienen Ia venta ja de que a d e m á s de este s e r v i d o p u e d e n 
f inanc ia r el p royec to de invers ión, o torgar car tas de c o m p r a de una e m p r e s a 
o Ia d o c u m e n t a c i ó n de Ia expor tac ión de una par t ida de mercanc ías . Por su 
par te , las consu l to ras p u e d e n a d e m á s cont ra tar una pe rsona o gerente pa ra 
insta lar una o f ic ina en otra c iudad , a d e m á s de ver i f icar los es tados con tab les 
dei po tenc ia l sóc io . 
En a lgunos casos las asoc iac iones han surg ido a part ir de reuniones de 
negóc ios o rgan izadas con esa f ina l idad por câmaras empresar ia les de uno o 
más pa íses . 
11 o Ensaios FEE, Porto Alegre(17)2:95-122, 1996 
p lan teadas por el Mercosur , ex ige de alianzas que aseguren ciertos "nichos de 
mercado" y permitan disputar con más fuerza un lugar en Ia nueva división regional 
dei trabajo en gestación. 
Las g r a n d e s e m p r e s a s -en pa r t i cu la r las p e r t e n e c i e n t e s a g r u p o s 
e c o n ô m i c o s loca les- y las empresas t ransnac iona les s o n , s in emba rgo , los 
a g e n t e s m á s ac t ivos en los nuevos emprend im ien tos in t rarregionales. 
Estas ú l t imas empresas son las que , en pr incipio, es tán mejor pos ic ionadas 
p a r a enca ra r u n p roceso de in tegración reg ional , sobre todo s i ya t ienen f i l iales 
en los d iversos países que se in tegran. La regional ización de sus act iv idades, 
Ia p lan i f icac ión de Ia div is ión regional dei t rabajo (especia l ización y comp le -
men tac ión ) ent re sus f i l iales, faci l i tada por Ia e l iminac ión de las barreras 
e c o n ô m i c a s , su rge c o m o una posibi l idad y c o m o un imperat ivo para racional i -
za r recursos y max imizar rentabi l idades. Pero Ia comb inac ión de es fuerzos, 
po r méd io de d iversas fo rmas de a l ianza, c o n ot ras empresas -sean dei t ipo 
de agen te propietar io que sea- pueden también contr ibui r a los m ismos 
ob je t ivos ( S T O L O V I C H , 1994). 
L a s t r a n s n a c i o n a l e s se h a n c o n c e n t r a d o e n e m p r e n d i m i e n t o s d e i m -
p a c t o p r o d u c t i v o - p r i n c i p a l m e n t e e s t r a t é g i a s de r e g i o n a l i z a c i ó n - , en los 
s e c t o r e s a u t o m o t r i z , de e l e c t r o d o m é s t i c o s y de b i e n e s de cap i t a l , lo cua l 
h a e x i g i d o d e a c c i o n e s d e r e c o n v e r s i ó n de s u s f i l ia les ( F u n d a c i ó n C E N I T , 
1 9 9 5 ) . 
La fo rmac ión dei Mercosur fortaleció Ia decis ión de permanênc ia en A r g e n -
t ina de a lgunas empresas t ransnac ionales y atrajo a ot ras nuevas , a lentadas 
por las perspect ivas abier tas por el mercado ampl iado. En estos casos Ia 
loca l izac ión en Argent ina fue es t imada c o m o una p la ta forma de acceso al 
m e r c a d o bras i leho, ap rovechando los mecan ismos de l iberal ización comerc ia l 
in t rar reg ionales (Ibid.). Este t ipo de a rgumento ("plataforma de acceso") es el 
e m p l e a d o por gob iernos de los países menores , c o m o Uruguay, con el objet ivo 
d e a t raer invers iones ext ran jeras di rectas. 
Localización de los nuevos emprendimientos 
El e je de los mov imien tos in terempresar ia les asoc iados al Mercosur pasa 
por Brasi l y A rgen t ina . Las f i rmas de los dos países meno res dei b loque sólo 
t i enen una par t ic ipac ión marg ina l en estos mov imien tos . 
N o ex is ten proyec tos de relat iva envergadura con as iento en Paraguay o 
Uruguay. "Con todo , entre las empresas argent inas el establec imiento de 
acue rdos de d is t r ibuc ión o Ia instalación de of ic inas comerc ia les en Paraguay 
y, pr inc ipa lmente, en Uruguay parece tener un cierto interés" (Ibid.). 
Las in ic iat ivas m á s impor tan tes que se detec tan en Uruguay son Ia adqu is i -
c ión de a lgunas e m p r e s a s industr ia les por f i rmas regionales o ext rar reg ionales 
y, p r inc ipa lmente . Ia ins ta lac ión de f i rmas extranjeras o Ia asoc iac ión en el á rea 
de los s e r v i d o s en sec to res promov idos por el Es tado ( f iotelería, forestac ión) 
- independ ien tes dei p roceso de integración regional- . 
En Pa raguay des tacan a lgunos proyectos de invers ión de or igen ext rar re-
g ional o r ien tados a reforzar el func ionamiento reexpor tador - f iacia Ia reg ión-
de ese país . 
D e b e d is t ingui rse Ia s i tuac ión de Uruguay y Paraguay, donde ya Ia p resen-
c ia de cap i ta les a rgen t inos y brasi lef ios e ra fuer te , por Io que e l c rec imien to 
inversor fue m e n o s espectacu lar , de Ia de Argent ina y Brasi l , donde el pun to 
de par t ida de las invers iones intrarregionales e ra insigni f icante -y por tan to el 
c rec im ien to m á s des tacado- . 
E n los e m p r e n d i m i e n t o s in t ra r reg iona les de i m p a c t o comerc i a l p r e d o m i -
na ron los un id i r ecc i ona les - desde Bras i l hac ia A rgen t i na - , sob re los b id i rec-
c i ona les o los o r i e n t a d o s d e s d e A rgen t i na hac ia e l m e r c a d o bras i le r io . En 
los e m p r e n d i m i e n t o s de impac to p roduc t ivo , t a m b i é n p r e d o m i n a r o n las 
i nve r s i ones b ras i le r ias e n A r g e n t i n a , que fue ron m á s n u m e r o s a s q u e las 
i nve rs i ones a r g e n t i n a s e n Bras i l o que aque l las de impac to en a m b o s 
p a í s e s . E n los s e r v i d o s las in ic ia t ivas de c o m p l e m e n t a c i ó n de s e r v i d o s y 
los j o i n t - v e n t u r e s , s o n m á s impor tan tes q u e aque l las q u e t i enen i m p a c t o 
só lo e n u n o de a m b o s p a í s e s ( Ib id. ) . 
N o só lo en s u m a g n i t u d s ino t a m b i é n e n las m o d a l i d a d e s d e a c c e s o a l 
m e r c a d o de i pa í s sóc i o , se d i fe renc ian las in ic ia t ivas o r i g inadas en e m p r e -
s a s a r g e n t i n a s y b ras i le r ias . Só lo u n a f racc ión minor i tá r ia d e las e m p r e s a s 
a r g e n t i n a s ins ta lo r e c i e n t e m e n t e -en v incu lac ión c o n Ia evo luc ión de i Mer -
c o s u r - p l a n t a s p r o p i a s o adqu i r i ó f i rmas en Bras i l . L a m a y o r í a es tab lec ió , 
en c a m b i o , a c u e r d o s de c o m p l e m e n t a c i ó n o de d is t r ibuc ión c o n e m p r e -
sá r i os b ras i l e f i os o c r e ó o f i c inas comerc ia l es en ese pa ís . Por e l con t ra r i o . 
Ia m a y o r par te de las f i rmas de Bras i l i nvo luc radas en m o v i m i e n t o s int rar-
reg iona les , a c c e d i ó a l m e r c a d o a rgen t ino med ian te Ia adqu is i c i ón de f i rmas 
loca les y /o Ia i ns ta lac ión d e n u e v a s p lan tas , t en iendo m e n o r s ign i f i cac ión 
los a c u e r d o s o las o f i c inas comerc i a l es ( Ib id.) . 
3 - ^Impulsar Ia inversión intrarregional? 
Las e m p r e s a s d e los p a i s e s de i M e r c o s u r han d e m o r a d o en r e a c c i o n a r 
a n t e el n u e v o c o n t e x t o c o m p e t i t i v o . C o n los d a t o s d i s p o n i b l e s p a r e c e r i a 
q u e se e s t á a c e l e r a n d o el r e p o s i c i o n a m i e n t o de las m a y o r e s e m p r e s a s 
e n Ia r e g i ó n , i n c l u y e n d o i nve rs i ones -u o t ros e m p r e n d i m i e n t o s - en o t ros 
p a í s e s . 
El d ist into compor tam ien to de las f i rmas es el resul tado de Ia d iversa 
evo luc ión mac roeconôm ica y las d i ferenc ias de esca la de a m b a s econom ias , 
que de te rm inan un umbra l de inversión más bajo en Argent ina que en Brasi l , 
y que pudo ser a p r o v e c h a d o por las f i rmas brasi lef ías -de mayor tamaf ío 
re lat ivo- . C o m o lo a f i rma Ia Fundac ión CENIT : (Ibid.) 
"Por una par te. Ia react ivac ión e n Argent ina es t imulo nuevas invers iones, 
mient ras que Ia inestabi l idad en Brasi l puede haber las inhibido, en part icular 
pa ra los que no conocen el méd io . Por o t ra parte, dado el t amano relat ivo de 
a m b a s econom ias , el umbra l de inversión puede ser s igni f icat ivamente más 
ba jo en Argen t ina q u e e n Brasi l , hecho q u e , a su vez, puede estar sub rayado 
por Ia ex is tênc ia de mayores barreras inst i tucionales (expl ic i tas o impl ic i tas) al 
ingreso de nuevas f i rmas en Brasi l en comparac ión con Ia Argent ina . A l m ismo 
t i empo . Ia mayor enve rgadura relat iva de las empresas brasi ler ias les permit i r ia 
ap rovecha r me jo r e s a s i tuac ión" . 
E n perspec t i va p u e d e n ampl ia rse los f lu jos de invers ión d i recta intrarre-
g iona l c o m o consecuenc ia de : 
a) el in terés de e m p r e s a s argent inas grandes en las pr ivat izac iones 
p rev is tas e n Bras i l , y 
b) Ia aceleración de acuerdos empresar ia les y de iniciativas de inversiones, 
tanto de grupos econômicos c o m o de empresas medianas, sean defensivas, de 
reestructura o por estratégia regional. Cualqu iera sea este úl t imo grupo de 
fundamen tos , el los const i tuyen uno de los grandes desaf ios de las empresas 
de Ia región y de las polí t icas especi f icas, las que deber ian contemplar cada vez 
más los acuerdos de cooperac ión product iva y desplazarse hacia el nivel meso 
y mic roeconômico (Dl F IL IPPO, 1994). 
Diferencias estructurales 
Las d i ferenc ias asoc iadas a los países parecen ser importantes y e n c u e n -
t ran f u n d a m e n t o en las d i ferentes cond ic iones econômicas : contexto mac roe -
c o n ô m i c o , t a m a f i o - p a í s y t ama f ío -empresa , desarro l lo product ivo prév io, 
exper iênc ia anter ior de internacional ización y or ientac ión de es ta - l iac ia los 
pa íses industr ia l izados o hacia Ia región-, etc. 
Pa ra las empresas de Bras i l ia cuest ión de Ia integración regional es de 
meno r impor tânc ia relat iva que para las de Argent ina : t ienen un gran mercado 
in terno y expor tac iones fuera de Ia región, más importantes que las or ientadas 
a los pa íses vec inos . Pero en Ia pr imer mi tad de los noventa Ia d i recc ión 
pr inc ipal de los emprend im ien tos intrarregionales - "duros" o "b landos"- f ue 
d e s d e Brasi l hacia Argen t ina . 
Las e m p r e s a s g r a n d e s u r u g u a y a s q u e e x p o r t a n a los o t ros p a í s e s de i 
M e r c o s u r , y a t e n í a n p o s i c i o n e s en e s o s m e r c a d o s - i nc luso por a c u e r d o s 
p r é v i o s - , p e r o t i e n e n d i f i cu l t ades p a r a d e s p l e g a r una es t r a tég ia r eg iona l 
-o d e s e g m e n t a c i ó n g e o g r á f i c o de los m e r c a d o s - que les p e r m i t a e x -
p a n d i r s e . E x i s t e n , s in e m b a r g o , a l g u n o s e m p r e n d i m i e n t o s " b l a n d o s " , p r i n -
c i p a l m e n t e d e i m p a c t o c o m e r c i a l . 
En t é r m i n o s g e n e r a l e s , en un p roceso de in tegrac ión reg ional las v e n -
t a j as de Ia a g l o m e r a c i ó n t i e n d e n a c rea r cond i c i ones favo rab les en los 
g r a n d e s c e n t r o s de p r o d u c c i ó n y c o n s u m o ( V A I L L A N T , T E R R A , 1994) . A l 
m i s m o t i e m p o , m ien t ras pe rs i s ta a lguna ince r t i dumbre sob re el fu tu ro de i 
M e r c o s u r , Ia loca l i zac ión e n el pa ís d o n d e se c o n c e n t r a Ia d e m a n d a resu l ta 
m e n o s r i esgosa . Es tas c o n d i c i o n e s f avo recen a las reg iones indust r ia les de i 
s u r e s t e de Bras i l y de B u e n o s A i r e s - C ó r d o b a - S a n t a Fé, y resu l tan d e s f a -
v o r a b l e s a los pa í ses m á s p e q u e n o s , excep tos c u a n d o es tos t i enen ven ta jas 
de c o s t o s s ign i f i ca t i vas . 
R e d u c i d o e l r i esgo de f l u c t u a c i o n e s e x t r e m a s en Ia c o n s t r u c c i ó n de i 
M e r c o s u r , es p r o b a b l e q u e se a c e l e r e n e s t r a t é g i a s c o n un h o r i z o n t e 
r e g i o n a l , t a n t o po r pa r te de e m p r e s a s t r a n s n a c i o n a l e s c o m o , s o b r e t o d o , 
p o r p a r t e de e m p r e s a s r e g i o n a l e s . La m a g n i t u d , f l u c t u a c i o n e s y d i r e c c i ó n 
d e las m i s m a s es - r e c o n o c i d a m e n t e - m u c h o m á s d i f íc i l de p revee r q u e los 
m o v i m i e n t o s d e t i po c o m e r c i a l . La m a g n i t u d y e l i m p a c t o de ta les inver -
s i o n e s p o d r í a se r m u y d i f e ren te por pa í ses , i n c e n t i v a n d o a s i m e t r í a s q u e 
p o d r í a n d a r l uga r a a c c i o n e s c o m p e n s a t ó r i a s . 
Diferencias en las regulaciones 
Los países dei Mercosur no han avanzado suf ic ientemente en Ia "a rmon i -
zac ión " de las pol í t icas respecto a Ia lED. En términos genera les , Brasi l 
p resen ta mayo res restr icciones que los otros sóc ios al ingreso de capi ta les 
ex t ran jeros , pero su marco regulatorio t iende a l iberal izarse -de un modo 
seme jan te a lo que ocurre en los ot ros países de Ia región- ( B O U Z A S , 1995) . 
Deb ido a Ia fa l ta de armonizac ión , los marcos regulator ios pueden ser un 
ins t rumento para una inconveniente competênc ia por Ia radicación de inversio-
nes ext ran jeras, que genere un "dumping f iscal", con med idas que sólo fa -
vo rezcan a las empresas dei exterior. 
E n Ia c o m p e t ê n c i a p o r Ia l oca l i zac ión d e las l E D e n t r e p a í s e s -o e n t r e 
E s t a d o s y P r o v í n c i a s d e n t r o de un pa í s - e m e r g i ó un v e r d a d e r o " d u m p i n g 
f i s c a l " , q u e i m p l i c o t r a n s f e r e n c i a s ne tas de recu rsos s o c i a l e s hac ia los 
n u e v o s i n v e r s o r e s . L a i n te r venc ión de i g o b i e r n o de i e s t a d o de P a r a n á 
(B ras i l ) e n u n o d e los e m p r e n d i m i e n t o s en e l sec to r a u t o m o t r i z , es un 
e j e m p l o en t a l s e n t i d o . E l uso de las a s i m e t r í a s regu la tó r i as c o m o f a c t o r 
de f o m e n t o de las i n v e r s i o n e s , g e n e r ó con f l i c t os en t re A r g e n t i n a y Bras i l 
e n t o r n o a l r é g i m e n a u t o m o t r i z e n 1 9 9 5 . Po r o t ra p a r t e , se e s t á n g e n e -
r a n d o c o n d i c i o n e s p a r a un n u e v o con f l i c to en t o r n o a los d i f e r e n t e s 
e s t í m u l o s a Ia i n v e r s i ó n en el sec to r f a r m a c ê u t i c o c r e a d o s por las r espec -
t i v a s l eyes de P a t e n t e s . 
De Cast ro (1994) sena la que cualquier polít ica econômica deber ía cons i -
derar , c o m o cues t ión de princípios, que es " indeseable part ic ipar e n una ác ida 
d ispu ta por invers iones v i a dump ing f iscal y socia l . N inguna polí t ica deber ía 
fo rmu la rse sobre Ia base de atraer capital extranjero para f inanciar ni el proceso 
de desarro l lo ni los p rogramas de establ i l ización". 
Po r o t ra p a r t e p a r e c e n h a b e r s e a c e l e r a d o los a c u e r d o s e m p r e s a r i -
a l es o e m p r e n d i m i e n t o s de f i r m a s q u e s u p o n e n f l u j os de i n v e r s i o n e s 
d i r e c t a s . En e s t e s e n t i d o se p l a n t e a un d e s a f i o i m p o r t a n t e al d e s a r r o l l o 
r e g i o n a l de e m p r e s a s d e los p a i s e s i n t e g r a n t e s de i M e r c o s u r . El n u e v o 
e s p a c i o e c o n ô m i c o reg iona l p u e d e cons t i t u i r se en un â m b i t o de i n t e rna -
c i o n a l i z a c i ó n de e m p r e s a s de d i v e r s o t ipo y t a m a f í o , e n u n a f u e n t e de 
a c u m u l a c i ó n de e x p e r i ê n c i a s p a r a Ia e x p a n s i ó n i n t e r n a c i o n a l de las 
f i r m a s . En e s a p e r s p e c t i v a , s e r i a n e c e s a r i o " c o n c e r t a r m e c a n i s m o s q u e , 
e n f o r m a d i s c r i m i n a t ó r i a , f a v o r e c i e r a n las i n v e r s i o n e s i n t r a r r e g i o n a l e s " 
( R E G I O N A L I S M O . . . , 1 9 9 4 ) . 
E s t a m o s aún lejos de Ia conformac ión de un "capital regional" o, en todo 
caso , es tamos obse rvando sus ba lbuceantes pr imeros pasos. Pero las polí t i -
cas de los Es tados dei Mercosur no debieran desconocer lo . 
Anexo Estadístico 
Cuadro 1 
Mercosur: evolución dei producto bruto interno 
VARIACION ACUMULADA 
PAÍSES 
1981-1990 1991-1995 1995 
Argentina -8,7 
Brasil 16,8 
Paraguay 36,6 
Uruguay 4,7 
31,4 
14,1 
15,9 
18,2 
-2,5 
4,0 
4,0 
-1,5 
FUENTE: BALANCE PRELIMINAR DE LA ECONOMIA DE AMERICA LATINA EL 
CARIBE (1995). Santiago, Chile: CEPAL. 
Cuadro 2 
Mercosur: tasa de inversión 
(Formación bruta de capital fijo % PBI x 100) 
ANOS ARGENTINA BRASIL PARAGUAY URUGUAY 
1990 
1991 
1992 
1993 
1994 
14,0 
14,6 
16,7 
18,2 
19,9 
28,3 
21,8 
22,1 
22,9 
24,3 
22,8 
24,8 
22,9 
22,9 
23,4 
10,9 
13,4 
13,3 
14,0 
13,9 
FUENTE: ANUÁRIO ESTADÍSTICO DE AMERICA LATINA Y L CARIBE (1995). 
Santiago, Chile; CEPAL. 
Cuadro 3 
Mercosur: inversión interna como porcentaje dei PBI 
PAÍSES 
INVERSIÓN 
INTERNA 
NETA/PBI 
AHORRO INTERNO 
BRUTO/PBI 
1970 1993 1970 1993 
TASA DE 
CRECIMIENTO DE LA 
INVERSIÓN INTERNA 
BRUTA 
1970/80 1980/93 
Argent ina, 
Brasil 
Paraguay. 
Uruguay. . 
25 
21 
16 
11 
18 
19 
19 
16 
23 
20 
17 
10 
21 
16 
14 
3,1 
8,9 
18,6 
10,7 
-1,3 
-0,3 
0,8 
-3,4 
FUENTE: INFORME SOBRE EL DESARROLLO MUNDIAL (1995). W/ashington: 
Banco Mundial, tab.8,9. 
Cuadro 4 
Mercosur: flujos netos de recursos 
(millones de dólares) 
TRANSFERENCIAS FLUJOS NETOS DONACIONES 
NETAS DE DEUDA A OFICIALES 
PAÍSES LARGO PLAZO 
1 2 3 
1980 1993 1980 1993 1980 1993 
Argentina 1 593 13 592 2 855 8 173 2 45 
Brasil -665 7 186 4 696 5 983 14 60 
Paraguay 70 -17 127 -98 10 36 
Uruguay 395 13 226 247 1 26 
INVERSIÓN INVERSIÓN EN FLUJOS NETOS 
EXTRANJERA CARTERA DE RECURSOS 
PAÍSES DIRECTA NETA 
4 5 6 
1980 1993 1980 1993 1980 1993 
Argentina 678 6 305 O 3 604 3 535 18 127 
Brasil 1 911 802 O 5 500 6 621 12 345 
Paraguay 32 150 O O 168 88 
Uruguay 290 76 O O 516 348 
FUENTE: INFORME SOBRE EL DESARROLLO MUNDIAL (1995). Washington; 
Banco Mundial, tab.22. 
Cuadro 5 
Mercosur: inversión directa neta 
(millones de dólares) 
ANOS ARGENTINA BRASIL PARAGUAY URUGUAY 
1980 
1988 
1989 
1990 
1991 
1992 
1993 
1994 
942 
491 
3 546 
527 
2 922 
3 762 
24 977 
1 898 
2 970 
323 
748 
3 766 
15 909 
12 580 
32 
8 
13 
76 
84 
137 
111 
180 
283 
82 
-50 
18 
109 
229 
158 
248 
FUENTE: ANUÁRIO ESTADÍSTICO DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE (1995). 
Santiago, Chile: CEPAL. 
NOTA: Según valores de balanza de pagos. 
Cuadro 6 
Mercosur: flujos de inversión extranjera 
(millones de dólares) 
ANOS ARGENTINA BRASIL PARAGUAY URUGUAY 
1986 
1987 
1988 
1989 
1986/89 
1990 
1991 
1992 
1993 
1990/93 
TOTAL 
574 
-19 
1 147 
1 028 
2 730 
1 836 
2 439 
4 179 
6 305 
14 759 
17 489 
320 
1 225 
2 969 
1 267 
5 781 
901 
972 
1 454 
802 
4 129 
9 910 
1 
5 
8 
13 
27 
76 
84 
136 
150 
446 
473 
37 
50 
47 
O 
134 
O 
O 
O 
76 
76 
210 
FUENTE: CEPAL, sobre Ia base de información recopilada por el FMI. 
Cuadro 7 
Argentina y Brasil: flujos de inversión extranjera directa, por instrumento 
_ _ _ _ _ _ ( m i l l o n e s de dólares) 
PAIS/INSTRUMENTO 1988 1989 1990 1991 1992 1993(1) 1988-1993 
Argentina 1 147 1 028 1 836 2 439 4 179 6 305 16 934 
Flujos normales de lED. 807 869 305 465 518 694 3 658 
Conversióndedeuda.... 340 159 886 20 1 512 2 984 5 901 
Privatización (2) O O 645 1 954 2 149 2 627 7 375 
Brasil 2 969 1 267 901 972 1 454 802 8 365 
Flujos normales de lED. 882 321 618 850 1 359 752 4 782 
Conversióndedeuda.... 2 087 946 283 68 95 50 3 529 
Privatización O O O 54 O O 54 
FUENTE: CALDERÓN, Álvaro (1993), e informaciones adicionales proporcionadas por Ia Uni-
dad Conjunta CEPAL/UNCTAD sobre Empresas Transnacionales. 
(1) Todos los flujos de lED ingresados a Ia Argentina en el período 1990-1993, mediante com-
versión de deuda, son parte dei programa de privatizaciones. (2) Estimaciones preliminares. 
Cuadro 8 
Mercosur: transferencia neta de recursos 
(millones de dólares y porcentaje de las exportaciones de bienes y sen/icios) 
TRANSFERENCIAS % SOBRE EXPORTACIONES 
Argentina Brasil Paraguay Uruguay Argentina Brasil Paraguay Uruguay 
ANOS 
1991 
1992 
1993 
1994 
1995 
-984 
7 439 
6 922 
7 241 
-4 900 
-8 012 640 
927 172 
-537 643 
180 1 500 
16 000 850 
-80 
39 
266 
300 
170 
-7 
50 
44 
39 
-20 
-23 
2 
-1 
31 
32 
9 
24 
52 
27 
-4 
2 
10 
10 
5 
FUENTE: BALANCE PRELIMINAR DELA ECONOMIA DE AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE 
(1995). Santiago, Chile: CEPAL. tab.A,15. 
NOTA: Eqüivale al ingreso neto de capitales (transferencias capitales a corto y largo pla-
zo, errores y omisiones) menos utilidades e intereses netos (pagados o vencidos y no paga-
dos). 
Cuadro 9 
Inversiones y acuerdos relacionados con el Mercosur clasificación por tipo y sector 
(Número de iniciativas) 
TOTAL MANUFACTURAS SERVICIOS 
Total ET No ET Total ET No ET Total ET No ET 
TOTAL 264 77 187 204 73 131 60 4 56 
1. DE ÍNDOLE COMER-
CIAL 72 12 60 72 12 60 
Bidireccionales 14 3 11 14 3 11 
Unidireccional de Arg. 
aSra 20 4 16 20 4 16 
Unidireccional de Bra. 
a Arg 38 5 33 38 5 33 
2. DE ÍNDOLE PRO-
DUCTIVO 131 61 70 131 61 70 
Con impacto en am-
bos países 43 22 21 43 22 21 
Con impacto en Brasil 17 3 14 17 3 14 
Con impacto en Ar-
gentina 71 36 35 71 36 35 
3. SERVICIOS 61 4 57 1 1 60 4 56 
Provisión conjunta de 
serv 2 1 1 2 1 1 
Complementación de 
serv 17 1 16 17 1 16 
Take over o joint ven-
ture 18 1 17 18 1 17 
- de Argentina a Bra-
sil 10 10 10 10 
- de Brasil a Argen-
tina 14 1 13 1 1 13 1 12 
FUENTE: Fundación CENIT (1995). 
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TIPOS DE EMPRESAS EMPRESAS INTERVINIENTES 
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Empresas grandes independientes... 22 6,1 
Cooperativas 5 1,4 
Grupos econômicos locales 86 23,9 
Empresas transnacionaies 60 16,7 
Empresas m ix tas ( l ) 13 3,6 
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Sin especificar 12 3,3 
TOTAL 360 100,0 
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Abstract 
Regional economic integrat ion processes promote investments and 
new enterpr ises amongs t and ínsíde the íntegrated countr ies. In the "Mer-
cosu r " case, a l though it is a recentiy ini t iated process, most of the invest-
men ts have not so much taken place due to integrat ion as for pol i t ical 
dec is ions (debts convers ión , pr ivat izat ion, promot ional regimes). Externai 
f l ow has t ransformed itself into new rent seeking. Despite its relatively 
smal ler importance and its incipient character, intraregional undertakings 
of regional f i rms have become more dynamic as a response to the new 
compet i t i ve context . Regional perspect ive begíns to be a reference to 
entrepreneur ial strategies. But we are st i l l very far f rom the conformat ion 
o f a " reg iona l cap i ta l " . The harmonizat ion of pol ic ies relative to fore ign 
investments between the "Mercosur " members shou ld consider these new 
under tak ings and prevent f iscal dump ing , that favors fore ign extraregional 
enterpr ises. 
